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A preocupa~o crescente da sociedade quanto a Sustentabilidade remete o 
estudo a encarar urn problema cronico da economia brasileira, o problema da 
Distribui~o de Renda. Algumas questoes sao dificeis de serem respondidas, como: 
de que forma continuar a criac;ao de empregos e gerac;ao de renda com atitudes 
sustentaveis que nao comprometam a qualidade de vida das gerac;Oes futuras? 
E atraves desta discussao que as organizac;oes empresariais se inserem 
buscando adequar suas formas de gestao e exteriorizar suas ac;Qes para a 
sociedade. 0 mecanismo atraves do qual se comunicam e o Balanc;o Social que tern 
por objetivo demonstrar as ac;Qes e programas das empresas visando cumprir com 
seu papel social. Dentro do Balanc;o Social existe a Demonstrac;ao do Valor 
Adicionado (OVA), urn relat6rio que vislumbra o valor agregado pela atividade · 
empresarial e como se da sua distribuic;ao aos agentes economicos que ajudaram a 
cria-la. 
A OVA aparece como ferramenta de mensurac;ao da distribuic;ao da riqueza 
em nivel microeconomico, pois com ele pode-se analisar o comportamento da 
evoluc;ao da riqueza e a apropriac;ao desta por parte dos agentes economicos. Em 
urn cenario economiCO em que OS indicadores de desenvolvimento apresentam 
sensfveis melhoras, a preocupac;ao com a distribuic;ao de renda toma corpo e acaba 
por exigir, dos profissionais que a tern como objeto de estudo, uma forma de 
mensurac;ao da distribuic;ao de renda e a OVA surge como potencial relat6rio que 
cobrira esta necessidade. 
Oesta forma, o presente trabalho procurara evidenciar a aplicabilidade da 
OVA, demonstrar seus conceitos, sua metodologia de mensura~o de distribuic;8.o de 
renda, bern como analisar o comportamento dos indicadores da OVA para urn grupo 
de seis empresas do setor energetico. Tudo isso visando torna-lo urn relat6rio mais 
divulgado potencializando sua capacidade enquanto mecanismo de 
quantificac;8.o/acompanhamento de distribuic;8.o de renda. 
1.1 PROBLEMA 
A problematica relacionada ao tema surgiu da identifica«;ao da necessidade 
de se evidenciar aos agentes economicos e a toda sociedade, da quantifica~ao e da 
distribui«;ao da riqueza gerada nas empresas. Tendo em vista este desafio se 
questiona se este processo pode ser demonstrado atraves da abordagem da 
Demonstra«;ao do Valor Adicionado (OVA). 
Pode-se resumir o problema levantado com a seguinte pergunta: 
Como foi distribuida a riqueza gerada pelas 6 maiores empresas do setor 
energetico do Brasil? 
1.2 OBJETIVOS 
Neste t6pico sao demonstrados OS objetivos do trabalho divididos em 
objetivo geral e objetivos especlficos. 0 objetivo geral tern por objeto vislumbrar a 
meta central do trabalho sendo que os objetivos especfficos tern por fun~ao, atraves 
da explica«;ao de problemas pontuais, auxiliar o entendimento do objetivo geral. 
1.2.1 Objetivo Geral 
0 objetivo geral do trabalho e de quantificar a distribui~ao da riqueza gerada 
pelas 6 primeiras empresas do setor de energia. As empresas anteriormente 
referidas sao as seis primeiras do setor de energia listadas pela Revista Exame, em 
seu trabalho das Maiores & Melhores no quesito salario e encargos. Tal objetivo tera 
como base a Demonstra«;ao do Valor Adicionado e sua 6tica de mensura«;ao da 
distribui~ao da Riqueza 
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1.2.2 Objetivos Especfficos 
1) Demonstrar as formas de calculo da Riqueza agregada sob a 6tica das 
Ciencias Economicas. 
2) Apresentar a Demonstracao do Valor Adicionado (DVA). como 
contribui{:ao das Ciencias Contabeis a criacao de instrumentos de 
mensuracao da distribuicao da Riqueza. 
3} Explanar os conceitos abordados atraves do exemplo da OVA das 
empresas relacionadas no portal da Revista Exame como as maiores do 
setor energetico quanto ao quesito salarios e encargos (de 2004 a 2009}, 
emordem: 
• PETROLEO BRASILEIRO S.A. - PETROBRAS 
• FURNAS CENTRAlS ELETRICAS S.A. - FURNAS 
• CEMIG DISTRIBUICAO S.A. - CEMIG 
• COMPANHIA HIDRO ELETRICA DO SAO FRANCISCO- CHESF 
• CENTRAlS ELETRICAS DO NORTE DO BRASIL S.A. 
ELETRONORTE 
• COPEL DISTRIBUICAO S.A. - COPEL 
1.3 JUSTIFICATIVA 
A distribuicao de Renda e urn problema cronico na Economia Brasileira e a 
preocupacao com tal tema e crescente. Sabe-se que a Distribuicao de Renda e uma 
das vertentes que ajudam a identificar o estagio de Desenvolvimento de urn Estado, 
regiao ou Pais. E no problema de mensuracao e distribuicao de renda que esta 
calcado o presente trabalho, mas especificadamente no que tange a geracao e 
distribuicao de Renda por parte das organizac<>es empresariais. 
Existem estudos que procuram evidenciar a importancia da Demonstracao 
do Valor Adicionado perante aos agentes economicos que ajudam a criar tal valor, 
bern como informar as contribuicoes da empresa para com a sociedade atraves do 
Balanco Social, no qual o OVA se insere. Tal tema ainda aparece de forma timida 
aos agentes economicos, em parte pela nao obrigatoriedade da apresentacao deste 
relat6rio por parte das empresas e em parte pela nao relevancia dada aos usuarios 
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das informac;oes contabeis. Mas o que se pode adiantar e que uma boa leitura da 
OVA juntamente com uma adequada inserc;ao ao contexto socioeconomico nacional 
pode relevar fatos importantfssimos sabre a participac;ao dos agentes relacionados a 
esta empresa frente a realidade do pais. 
Espera-se que o desenvolver deste estudo possa contribuir para responder 
questionamentos relacionados a distribuic;ao de Renda, no que tange a aspectos 
microeconomicos, ou seja, na atuac;ao de agentes economicos individuais "firmas"na 
polftica de distribuic;ao de renda gerada por elas. Tambem ha de se esperar que os 
aspectos quanta ao uso de tal demonstrac;ao se tornem mais salientes e passfveis 
de interpretac;ao por mais usuarios da informac;ao contabil e da propria sociedade de 
forma geral. 
0 tema possui intrinsecamente urn componente de "'relevancia social"' que 
seria a possibilidade de se tomar ac;oes corretivas visando a adequac;ao dos futuros 
dados da OVA ao contexto setorial. ou ate mesmo nacional, ou seja, equalizar os 
dados referentes a distribuic;ao de renda seguindo as empresas lideres do mercado 
ou aos indicadores governamentais. 
0 assunto abordado podera trazer a tona a democratizac;ao da informac;ao 
de distribuic;ao de renda das organizac;oes atraves do conhecimento da leitura e 
interpretac;ao da OVA. Tambem podera expandir a analise para a comparac;ao dos 
indicadores da OVA com os indicadores governamentais de distribuic;3o de renda. 
Podera propor urn uso mais eficiente e sistemico da utilizac;ao de tal demonstrac;ao 
ino que tange a polfticas de distribuic;3o de renda por parte das organizac;Oes 
I 
lempresariais. As informac;oes poderao ser utilizadas pelos sindicatos como uma 
forma mais refinada e realista para propor manutenc;ao e melhorias para os 
trabalhadores. 
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1.4 ESTRUTURA OA PESQUISA 
1.4.1 Embasamento T e6rico 
1.4.1.1 Teoria Base 
A T eoria que ira balizar o presente estudo e o do desenvolvimento da 
Oemonstracao do valor Adicionado (OVA} enquanto relat6rio que tern por objetivo 
exteriorizar a quantificacao do valor adicionado e como este valor e repartido entre 
os diferentes agentes economicos. Segundo Luca {1998, p. 28): "A Oemonstracao 
do Valor Adicionado (OVA) e urn conjunto de informa¢es de natureza economica. E 
urn relat6rio contabil que visa demonstrar o valor da riqueza gerada pela empresa e 
a distribuicao para os elementos que contribuiram para sua geracao." 
A importfmcia da OVA e compartilhada por outros autores como pode ser 
verificado abaixo: 
A OVA tern como objetivo principal informar o valor da riqueza criada pela 
empresa e a forma de sua distribui(ffflo. Nao deve ser confundida com a 
demonstragao do resultado do exercicio, pois esta tern suas infonna~ 
voltadas quase que exclusivamente para os s6cios e acionistas, 
principalmente na apresenta(ffflo do Iuera llquido, enquanto a OVA esta 
dirigida para a gera({ao de riquezas e sua respectiva distribui(ffflo pelos 
fatores de produ({ao (capital e trabalho) e ao governo. (IUOICIBUS eta/, 
2007, p. 09) 
[ ... ]A OVA permite, alc~m da identificagao da riqueza gerada exclusivamente 
pela empresa, a identifica({ao daquela riqueza recebida em transfer€mcia, 
apresentando, ainda, urn mapeamento de como estas riquezas sao 
distribuidas aos seus diversos beneficianos: empregados, govemo, 
financiadores externos e s6cios ou acionistas. (CUNHA et al, 2005, p. 09) 
A atencao dada a OVA esta aumentando, o fenomeno da preocupacao da 
insercao social e da distribuicao de renda alertou os governantes brasileiros para 
identificar como as empresas estao tratando os valores gerados por elas, como tais 
valores impactam na vida dos trabalhadores e a quantificacao que e repassada 
pelas entidades aos diferentes fatores de producao. Tal preocupacao pode ser 
evidenciada pelo projeto de Lei que propoe a obrigatoriedade deste relat6rio nas 
Demonstra¢es Contabeis das Sociedades por A{:oes. 
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"[ ... ] projeto de reformula~o da Lei n 6.404/76 a obrigatoriedade da 
divulga~o da Demonstra~o do Valor Adicionado ... ". {IUDiCIBUS et al, 2007, p. 09) 
A importancia da Demonstra~ao do Valor Adicionado enquanto 
demonstra~o obrigat6ria das organiza~oes pode ser exemplificada por Tinoco 
(2001' p. 65): 
A elaboracao e a divulgacao da Demonstracao do Valor Adicionado (OVA) 
pelas empresas em muito enriqueceria a informacao contabil e social, sendo 
de importfmcia vital para todos que se dedicam a atividade de analisar 
demonstra(#oes contabeis/financeiras das organiza¢es. 
Como pode-se notar pelas cita~oes acima, a OVA possui urn vasto campo 
para analise do valor agregado por parte das organiza~oes, cabe identificar como 
ele pode ser inserido na leitura da conjuntura e suas potencialidades enquanto 
ferramenta para subsidiar polfticas de distribui~ao de renda. 
Desta forma, a apresenta~o do relat6rio em questao podera facilitar a 
leitura da gera~ao e evolu~ao da remunera~o dos fatores de produ~ao, servindo a 
todos os envoMdos com a empresa, os chamados stakeholders. 
1 .4.1.2 Revisao T ematica 
Existem varios estudos emplricos sobre a Oemonstra~o do Valor Adicionado 
e sao nestes estudos que se pode identificar a importancia deste relat6rio para 
complementar a leitura das Oemonstra~oes Contabeis. Para nortear o presente 
trabalho se elegeu dais artigos, a saber: 
• A Oemonstra~o do Valor Adicionado como instrumento de 
Mensura~ao da Distribui~ao da Riqueza. 
• Eficacia lnformativa do Valor Adicionado. 
0 primeiro texto foi publicado na Revista de Contabilidade e Finan~as - USP 
em 2005 e tern por autoria: 
• Jacqueline Veneroso Alves da Cunha; 
• Maisa de Souza Ribeiro; 
• Ariovaldo dos Santos. 
Tal trabalho demonstrou como o OVA complementa indicadores de riqueza ja 
existentes sem se rivalizar com eles e atraves de urn estudo empirico de analise das 
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OVA's de 416 empresas retiradas do cadastro junto a FIPECAFI mostrar o potencial 
de aferi~o do relat6rio. 
0 objetivo deste estudo foi a avalial,(fto do poder de aferil,(fto da OVA, no que 
concerne a informac;oes sobre a formacao de riqueza pelas empresas e sua 
distribuil,(fto aos agentes economicos que ajudaram a cria-la, como 
proprietarios, s6cios e acionistas, govemo, financiadores extemos e 
empregados. (CUNHA et al, 2005, p. 08) 
A conclusao de tal trabalho foi de que a DVA e urn relat6rio que traz 
informacoes muito uteis aos usuarios da contabilidade e que o mesmo e urn 
excelente mecanismo de avaliacao da distribuicao da riqueza. 
"[ ... ] os indicadores retirados dessa demonstracao se constituem num 
excelente avaliador da distribuicao da riqueza [ ... ]".(CUNHA et al, 2005, p. 22) 
Este primeiro texto teve sua metodologia utilizada de forma analoga para a 
conteccao da presente monografia e serviu de base para se comparar as OVA's do 
setor energetico que serao objeto de estudo da monografia. 
0 segundo texto de autoria do Prof. Jose Paulo Consenza tamoom foi 
publicado na Revista de Contabilidade e Financas da USP em 2003. Tal texto 
procurou contextualizar o papel da OVA num ambiente em que novos usuarios das 
Demonstracoes Contabeis passaram a demandar tal demonstracao, conforme 
evidenciado a seguir. 
A Demonstral,{fto do Valor Adicionado e parte integrante deste novo grupo 
de relat6rios desenvolvidos pela contabilidade para assistir melhor essas 
necessidades emergentes, visando, principalmente, a evidenciar o papel 
social das empresas, apresentando claramente a riqueza gerada, para que 
toda a sociedade conhec;a sua funl,(fto positiva na crial,(fto de valor para a 
comunidade. (CONSENZA, 2003, p. 7) 
0 trabalho de CONSENZA demonstrou as metodologias de mensuracao do 
Valor Adicionado colocando tal relat6rio em status de necessaria para garantir 
informa¢es as partes relacionadas com a empresa, e de fundamental importancia 
em urn cenario em que informacao e essencial para se garantir urn born retorno 
sobre o capital. 
"[ ... ]a principal conclusao deste trabalho e que esta demonstracao contabil, 
se utilizada, pode vir a converter-se em uma fonte de informacao importante e 
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complementar para o processo de analise economico-financeira."(CONSENZA, 
2003, p. 26) 
0 trabalho desenvolvido por Consenza (2003) auxiliara a monografia na 
defini~o e equaliza~o dos conceitos relacionados a gera~o e distribui~o de 
renda, quando abordados sob a 6tica das Ciencias Economicas e das Ciencias 
Contabeis. 
1.4.2 Metodologia 
A metodologia utilizada no trabalho sera de natureza observacional que se 
entende como sendo de natureza empfrica, seria a observa~ao dos aspectos 
importantes do objeto de estudo. Tal metodologia.sera colocada em pratica atraves 
da revisao bibliografica. 
Tambem se utilizara a analise documental de empresa atraves de uma 
abordagem Emplrico-analftica em que se utilizam a coleta e analise de dados 
quantitativos para se explicar o fenomeno observado. 
1.4.2.1 T ecnicas de Pesquisa 
0 trabalho tera como escopo a discussao dos conceitos relativos a 
distribui~ao de renda em carater de revisao bibliografica. Ap6s, sedimentado e 
equalizado os conceitos, serao demonstrados sob a 6tica das ciencias economicas 
alguns mecanismos de mensura~ao da distribui~ao da riqueza e sua compara~ao 
com o ferramental oriundo das Ciencias Contabeis denominado de Demonstra~ao 
do Valor Adicionado. Procurar-se-a demonstrar as semelhan~as e diferen~as entre 
estas formas de mensura~o e como elas se complementam. 
Ap6s a aplicabilidade da revisao bibliografica, se utilizara dados das 
empresas do setor energetico, tendo em vista demonstrar na pratica os conceitos 
abordados fazendo uma analise dos ultimos seis anos do comportamento da 
distribui~o da riqueza por parte daquelas organiza~oes. 
Optou-se por analisar as seis primeiras empresas do ramo de energia 
listadas no Portal da Revista Exame como as maiores e melhores no quesito 
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salarios e encargos, estas empresas alem de pertencerem ao mesmo ramo sao 
controladas pelo poder publico o que nos trara certa peculiaridade no presente 
estudo frente a outros trabalhos ja realizados sobre o tema. 
2 GERACAO, MENSURACAO E DISTRIBUICiO DE RENDA 
Para come~r a identificar os mecanismos de mensura~ao e de distribui~ao 
de renda, existe a necessidade de se definir os conceitos de gera~o, mensura~ao e 
distribui~ao. Pode-se adiantar que existem diferentes formas de quantifica~ao da 
renda, com oticas de analise diferentes o que pode a vir a gerar dados conflitantes, 
alem do mais, a finalidade e a propria metodologia de calculo influenciam de forma 
relevante nos resultados deste agregado. 
Visando sanar a dificuldade apresentada no paragrafo anterior, a presente 
s~o tera urn papel de nivelador dos conceitos na otica das Ciencias Economicas e 
suas diferentes formas de calculo da Renda. 
2.1 CONCEITOS 
A defini~ao dos conceitos que sao objeto de estudo, passa pela propria 
defini~o das Ciencias Economicas que segundo Vasconcellos e Garcia (2006, p. 2): 
[ ... ] e ciencia social que estuda como o indivlduo e a sociedade decidem 
(escolhem) empregar recursos produtivos escassos na prodw;ao de bens e 
servi(:os, de modo a distribui-ios entre as varias pessoas e grupos da 
sociedade, a fim de satisfazer as necessidades humanas. 
Ora, reside-se na defini~ao da economia o emprego de fatores de produ~ao 
sejam eles trabalhadores, capital, tecnologia, terra (em sentido de territorios para a 
produ~ao de alimentos/produtos), etc. Entao nascem os conceitos de gera~ao de 
produto/renda, uma vez que, a sociedade como urn todo de forma racional emprega 
fatores produtivos com intuito de produzir bens e servi~os que sejam necessaries a 
sua existencia. E nao apenas isto, pois a sociedade emprega tais recursos buscando 
sempre os investimentos mais produtivos, ou seja, aqueles em que se agregam mais 
valor, pois com isto podem usufruir de uma melhor qualidade de vida. 
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A Economia tambem pode ser definida da seguinte forma: "Economia e o 
estudo da forma pela qual a sociedade administra seus recursos escassos ... 
(MANKIW, 2001, p. 4) 
0 autor acima compartilha a ideia de uma economia que tern por objeto de 
estudo a geracao, mensuracao e distribui«;ao de renda - pois administrar recursos 
escassos e encontrar formas de aplica«;ao de tais recursos de maneira que produza 
o maximo posslvel possibilitando a conquista de certo nlvel de qualidade de vida por 
parte da sociedade. 
A Economia tern por objetivo analisar como sao formados os pregos e 
quantidades dos bens e servi«;os produzidos, e dos fatores de produ«;ao envolvidos. 
Serldo seu objeto de estudo a formacao de pregos, tern papel importante na 
defini«;ao da gera«;ao e distribui«;ao da renda. (LOPES et al. 2008) 
A partir do entendimento do papel das Ciencias Economicas, pode-se definir 
gera«;ao de renda como a alocagao de fatores produtivos escassos visando a 
produgao de bens e servigos necessarios a coletividade. 
A mensura«;ao de renda sao as diferentes formas pelas quais o 
produto/renda pode ser medido, como a quantificacao pela 6tica macroeconomica, 
pela 6tica da Contabilidade Social e atraves da Demonstra«;ao do Valor Adicionado 
que sera abordado em maiores detalhes na secao 3. 
Ja a distribui«;ao de renda e a forma que se da a reparti«;ao do produto entre 
os agentes economicos I fatores de produ«;ao. Como existem diferentes formas de 
se medir a renda gerada, a distribui«;ao de renda deve ser analisada considerando 
estas diferentes formas de mensuragao. 
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2.2 FORMAS DE MENSURAQAO DA RENDA AGREGADA 
Neste t6pico, tendo como escopo as Ciencias Economicas, serao abordadas 
duas formas de quantificagao da Renda, a 6tica da Contabilidade Social e a 6tica da 
Macroeconomia. 
Para iniciar a analise, ha necessidade de demonstrar a identidade 
macroeconomica basica em que: 
PRODUTO AGREGADO = DEMANDA AGREGADA = RENDA AGREGADA I 
Esta identidade procura evidenciar que o calculo em termos agregados e o 
mesmo quando se considera o Produto, Demanda ou Renda. Entao existe o calculo 
do Produto pela 6tica do Produto, calculo do Produto pela 6tica da Demanda e o 
calculo do Produto pela 6tica da Renda. 
Paulani e Braga (2006, p. 16) define a identidade macroeconomica como: 
A identidade produto :: dispindio :: renda signmca que, se quisermos 
avaliar o produto de uma economia num determinado periodo, podemos 
somar o valor de todos os bens finais produzidos (Otica do dispendio) ou, 
alternativamente, somar os valores adicionados em cada unidade 
produtiva (Otica do produto) ou, ainda, somar as remunera~ pagas a 
todos os fatores de produ~o (otica da renda). 
Existe mais urn conceito que ainda nao foi abordado no presente estudo e 
que e comum a todas as formas de quantificagao da Renda, este conceito e o do 
Valor Adicionado. "Produto Agregado e a soma de todos os bens e servigos finais 
produzidos na economia durante determinado periodo de tempo. "(LOPES et a/. 
2008, p. 26) 
Reside no termo "bens e servigos finais" o conceito de valor adicionado, pois 
quando se considera a mensurac;ao final esta se descontando os valores dos bens e 
servigos intermediarios utilizados na produgao destes produtos finais. Sendo assim, 
nao se conta duas vezes o produto de fornecedores intermediarios. 
Lopes eta/ ( 2008, p. 27) ainda define o conceito de valor adicionado como: 
"[ ... ] valor adicionado, definido como valor que foi, em cada etapa produtiva, 
acrescido ou adicionado ao valor dos bens intermediarios." 
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Com a adi<;ao destes dois conceitos pode-se passar ao proximo t6pico onde 
serao demonstradas as variaveis envolvidas na quantifica<;ao da Renda. 
2.2.1 Renda Agregada na 6tica da Contabilidade Social 
A Contabilidade Social e o ramo da Economia que procura retratar e 
quantificar os valores envolvidos na produc;ao, dispendio e acumulac;ao de uma 
economia em determinado perlodo de tempo, ou seja, a nfvel macroeconomico. 
Para tanto se utiliza de tecnicas similares as tecnicas utilizadas pelas Ciencias 
Contabeis no registro dos fatos contabeis de empresas individuais. 
A Contabilidade Social pode ser assim entendida: 
... a contabilidade social congrega instrumentos de mensura~ capazes de 
aferir o movimento da economia de urn pais num determinado periodo de 
tempo: quanto se produziu, quanto se consumiu, quanto se investiu, quanto 
se vendeu para o exterior, quanto se comprou do exterior. (PAULANI; 
BRAGA, 2006, p. 1) 
[ ... ] A parte relativa a medic;ao desses agregados e denominada 
contabili~ade social, que e o registro contabil da atividade produtiva de urn 
pals ao Iongo de urn dado periodo de tempo (normaJmente urn ano}. 
(VASCONCELLOS; GARCIA, 2006, p. 97) 
Como a questao do presente trabalho e a abordagem da Distribuic;ao da 
Renda, sera mostrado como se obtem o agregado chamado de Renda Nacional, 
conceito similar ao existente nas Ciencias Contabeis da soma dos valores da renda 
distribuida constante na Demonstra<;ao do Valor Adicionado. Seria como somar os 
valores das OVA's de todas as empresas atuantes na economia brasileira. 
A Renda Nacional ou somente Renda, na T eoria Economica, e urn conceito 
agregado de dinheiro a disposic;ao dos residentes em urn pals, ap6s suas dedu<;Qes 
pertinentes como sera demonstrado abaixo. T ecnicamente e a Renda Nacional 
Uquida a custo de fatores (RNLcf) conforme explicado a seguir. 
Para mensurar a RNLcf inicia-se pelo entendimento do Produto interno Bruto 
(PIB) que e a soma de bens e servic;os finais produzidos por uma economia dentro 
de urn espac;o geografico em determinado intervalo de tempo. (SOUZA, 2009). 
0 PIB como e divulgado pela imprensa em geral e calculado sob a forma de 
prec;os de mercado (pm), ou seja, e calculado pelo prec;o corrente na economia. Sua 
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expressao tecnica PIBpm que significa o Produto lnterno Bruto a Precos de 
Mercado. 
PIBpm = Produto lnterno Bruto a Precos de Mercado 
0 conceito de valor bruto esta implfcito que agrega o valor da depreciacao 
dos fatores de producao da economia, portanto, a contrapartida do conceito bruto e 
o conceito lfquido do calculo do agregado, conforme abaixo: 
Pllpm = PIBpm - D 
Em que: 
Pllpm = Produto lnterno Uquido a Precos de Mercado 
PIBpm = Produto lnterno Bruto a Precos de Mercado 
D= Depreciacao 
Quando se evidencia os valores a precos de mercado (pm) sua contrapartida 
sao os valores a custo de fatores ( cf), ou seja, o conceito aborda os valores que 
remuneram os fatores de producao (trabalho, capital, juros. alugueis, etc). Entao 
para se calcular o conceito de custo de fatores ha necessidade de se retirar do 
agregado os impostos indiretos (repasse ao governo) e somam-se os subsidios 
(repasse do governo), conforme abaixo: 
Pllcf = Pllpm - (II + S) 
Em que: 
Pllcf = Produto lnterno Uquido a Custo de Fatores 
Pllpm = Produto lnterno Uquido a Precos de Mercado 
II = lmpostos lndiretos 1 
S = Subsfdios 
0 ultimo estagio do calculo seria tomar o conceito de lntemo (I) em Nacional 
(N) que traduz a relacao de enviou e recebimento de renda entre os paises. Quando 
~ .. 0s impastos indiretos, em ultima instancia, sao pagos pelos consumidores, ja que estao embulidos no preco dos bens . 
.i\ssim. tais impostos fazem com que o preco de mercado de determinado bern seja maior do que seu custo de prod~­
(LOPES; VASCONCELLOS, 2008, P- 31} 
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existem capitais produtivos externos aplicados em urn pals etrangeiro e natural que 
certa parte dos retornos obtidos sejam repatriados para os paises sedes das 
empresas. 0 mesmo acontece com fatores produtivos nacionais aplicados no 
exterior, espera-se que parte dos retornos obtidos volte para o pais de origem. Esta 
relac;ao de envio e recebimento de renda, que engloba as transferencias unilaterais 
entre os paises, quando inserido em nossas equac;oes resultam no conceito de 
Produto Nacional, conforme demonstrado abaixo: 
PNLcf = Pllcf- Ree + Rre 
Em que: 
PNLcf = Produto Nacional Uquido a Gusto de Fatores 
Pllcf = Produto lnterno Uquido a Gusto de Fatores 
Ree = Renda Enviada ao Exterior 
Rre = Renda Recebida do Exterior 
Como demonstrado na sec;ao 2.2 existe a identidade entre o Produto :: 
Renda, desta forma pode-se resumir os calculos acima mencionados na equac;ao 
abaixo representada: 
PNLcf = PIBpm- D- (11-S)- (Ree- Rre) 
Sendo que, 
PNLcf = RNLcf 
Assim tem-se a 6tica de mensurac;ao da Renda por parte da Contabilidade 
Social, o conceito de RNLcf remete aos valores que estao a disposic;ao das famflias 
para gastos na economia. Tal medic;ao serve como subsidio a macroeconomia para 
se constatar a eficacia de Politicas Economicas adotadas pelo governo. 
0 conceito do calculo demonstrado acima e utilizado com auxilio de tecnicas 
especificas para a determinac;ao dos agregados macroeconomicos, dentre eles a 
Renda Nacional. 
0 calculo foi aprimorado atraves de diferentes metodologias que foram 
avanc;ando ao Iongo do tempo. A partir de 1998 passou-se a utilizar para o calculo 
do PIB (calculado oficialmente pelo lnstituto Brasileiro de Geografia e Estatfstica-
IBGE) dois ferramentais que se completam, o primeiro e a Tabela de Recursos e 
Usos (TRU) e a segunda sao as Contas Economicas lntegradas (GEl). 
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A partir de 1998, mais uma vez seguindo orienta«;ao da Organiza«;ao das 
Na~oes Unidas, a Funda~ao IBGE modificou a forma de apresenta~ao do 
Sistema de Comas Nacionais do Brasil para adapta-lo as recomenda¢es 
do SNA 1993. · 0 novo desenho do sistema foi elaborado sob a 
responsabilidade conjunta de cinco organiza~es: as Na¢es Unidas (ONU), 
o Fundo Monetario lnternacional (FMI), a Comissao das Comunidades 
Europeias, a Organiza«;ao para Cooperacao e Desenvolvimento Economico 
(OCDE} eo Banco Mundial. (PAUlANI; BRAGA, 2006, p. 1 06) 
A T abela de Recursos e Usos (TRU) visa demonstrar como se originam os 
recursos e como estes recursos sao utilizados pelos setores da economia. Ja as 
Contas Economicas lntegradas (CEI) sao originadas da TRU e sao compostas de 3 
contas em formato de partidas dobradas que evidenciam o somat6rio dos agregados 
economicos. 
A TRU apresenta a oferta total como somatorio da producao e importa¢es 
e simultaneamente como somatorio do consumo intermediano e da 
demanda final. A TRU traz ainda a decomposicao do valor adicionado nas 
categorias de renda e nos impostos e subsfdios sobre a produ~ao e os 
produtos.{PAUlANI; BRAGA, 2006, p.121) 
As Contas Economicas lntegradas (CEI) possuem tres grupos de contas. 0 
grupo A e a conta de bens e servi~s, com informa~es contidas na TRU. 0 grupo B 
compoe-se de tres contas: a conta produ~ao, a conta renda e a conta acumula~ao. 
0 grupo C refere-se a conta de opera~es correntes com o resto do mundo. 
(PAULANI; BRAGA, 2006) 
Com este conjunto de tecnicas a Contabilidade Social procura evidenciar a 
sociedade e aos formadores de polftica economica os dados referentes aos 
agregados PIB, Renda, Valor Adicionado por setores, Contas e.xternas, Acumula~o, 
Gera~ao e Aloca~ao dos recursos da economia. 
Portanto, como desmembramento do PIB chega-se ao conceito de Renda 
Nacional Uquida a Custo de Fatores que e a remunera~ao dos fatores de produ~ao: 
Iueras, alugueis, trabalho, capital, impastos governamentais. Este conceito sera 
abordado na 6tica das Ciencias Contabeis na se~ao 3. 
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2.2.2 Renda agregada na 6tica Macroeconomica. 
A macroeconomia e o ramo das Ciencias Economicas que estuda os 
agregados economicos citados no t6pico anterior, este ramo nao se preocupa com 
quantificacao dos agregados e sim analisa seus comportamentos, causas e efeitos. 
A macroeconomia se utiliza de modelos economicos, que sao abstrac;oes da 
realidade em formas de equa<;Oes que tern por funcao predizer o comportamento 
futuro dos agregados macroeconomicos. 
A macroeconomia estuda a economia como urn todo, analisando a 
determina«;ao eo comportamento de grandes agregados, tais como: renda 
e produto nacional, nivel geral de pre{:()s, emprego e desemprego, estoque 
de moeda e taxas de juros, balan~ de pagamentos e taxas de cambio. 
(VASCONCElLOS; GARCIA, 2006, p.86) 
A Macroeconomia moderna comec;ou a ser desenvolvida pelo economista 
ingles John Maynardes Keynes, que durante a grande depressao de 1929 formulou 
os mecanismos sabre os quais as variaveis macroeconomicas se movimentam e 
quais suas rela<;Oes. 0 trabalho de Keynes deu origem a equacao basica 
Macroeconomica sabre as qual surgiram grande numero de modelos economicos. 
Tal equac;ao pode ser expressa da seguinte forma: 
Y = C + I + G + (X- M) 
Em que: 
Y = Produto/Renda/Demanda- agregado (a) 
C = Consumo das famflias 
G = Gastos governamentais 
x = Exportacao 
M = lmportac;ao 
Esta equacao visa demonstrar que em nivel macroeconomico a Renda M e 
determinada pela soma do Consumo das Famllias (C}, lnvestimentos (1), Gastos do 
Governo (G) e pelo saldo da Balanc;a Comercial (X-M). A equacao e a base que 
serviu para desenvolver a metodologia de determinacao da Renda nos modelos 
Keynesiano, IS-LM-BP e pela Sintese Neo-Ciassica. Nao eo objetivo do presente 
trabalho demonstrar o funcionamento destes modelos, mas sim evidenciar que 
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existem diferentes oticas de determina9ao da Renda e dos outros agregados por 
parte da Macroeconomia. 
Cabe ressaltar que o estudo da mensura9ao e distribui{:ao da Renda e 
complementado por dois indicadores importantissimos que ajudam a entender o 
mecanismo de distribui{:aO. 0 primeiro e 0 indice de Gini e 0 segundo e 0 indice de 
Desenvolvimento Humano (IDH). 
0 lndice de Gini e urn metodo para se aferir a concentra9ao de renda de 
uma economia, o Iodice pode variar de 0 a 1, representando 0 uma economia 
igualitaria com distribui9ao equitativa de renda e 1 uma economia com grande 
concentra~o de renda. 
"0 metodo mais conhecido para se avaliar o grau de concentra{:ao de renda 
de urn determinado pals e o fndice de Gini." (PAULANI; BRAGA, 2006, p. 259) 
Ja o IDH e uma medida de qualidade de vida, pois considera que pode haver 
crescimento economico sem desenvolvimento economico. E uma medida que 
engloba em sua metodologia tres variaveis, a variavel Renda, variavel Longevidade 
e a variavel Educa~o. 0 IDH considera que urn aumento de renda tern de 
possibilitar o acesso a educa{:ao formando uma sociedade informada que atraves da 
acessibilidade dos servi90s de saude possa gozar de uma vida plena de qualidade 
os conduzindo a uma velhice saudavel. 
0 IDH pode variar entre 0 e 1, considerando regioes desenvolvidas as que 
apresentam o indicador proximo de 1 e regioes com baixo desenvolvimento as que 
apresentam indicador proximo de 0. 
[ ... ] 0 IDH e urn fndice composto que indica a evolu~o media de uma 
sociedade em tres dimensoes basicas do desenvolvimento humano: vida 
tonga e saudilvel, medida pela expectativa de vida ao nascer; 
conhecimento, medido pela taxa de aHabetiza~o de adultos (peso 213}, e 
taxa de matrfcula nos tres nfveis de ensino {peso 1/3); e por urn padrao de 
vida decente, medido pelo PIB per capta, em d61ares dos EUA, ponderado 
pela paridade do poder de compra da cada pais. (SOUZA, 2009, p. 270) 
Desta forma, vislumbrado as diferentes formas de determina9ao da Renda 
sugerida pelas Ciencias Economicas pode-se entender que a utilidade de cada 
metodologia se estende ao tim dado a analise. Como demonstrado, a Contabilidade 
Social se preocupa no calculo do agregado enquanto a Macroeconomia, atraves de 
seus diferentes modelos economicos, tenda explicar o comportamento das variaveis 
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economicas dentre elas a Renda. Tudo isso com o auxllio de outras ferramentas 
como o lndice de Gini e o indice de Oesenvolvimento Humano. 
3 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO 
A Oemonstra~o do Valor Adicionado (OVA) e urn relat6rio contabil que tern 
por func;ao evidenciar a montante da Riqueza gerada pela empresa e como se deu a 
distribui~o desta riqueza entre todos os agentes que de alguma forma contribulram 
para cria-la. Sendo a OVA uma informac;ao contabil, tern sua origem de elaborac;ao 
nas outras Oemonstrac;Oes Contabeis e de modo mais especifico na Oemonstra~o 
de Resultados do Exercfcio. 
A delimita~o do conceito da OVA pode ser expressa de modo generico da 
seguinte forma: "Valor Adicionado ou Valor Agregado representa a riqueza criada por 
uma entidade num determinado periodo de tempo [ ... ]" (NEVES; VICECONTI, 1999, p. 261) 
"A OVA deve proporcionar aos usuarios das demonstrac;oes contabeis 
informa~es relativas a riqueza criada pela entidade em determinado periodo e a 
forma como tais riquezas foram distribufdas." (RESOLUCAO CFC NQ. 1.138/08) 
A OVA nao pode ser confundida com as demais demonstra~es contabeis, 
uma vez que, sua informac;ao tern carater s6cio-economico e visa relatar a gerac;ao 
e apropria~o de renda. 
0 conceito de Valor Adicionado origina-se na diferenc;a entre o valor da 
produ~o e a dos bens e servic;os utilizados no processo produtivo. T em por escopo 
denotar a riqueza agregada pela empresa e demonstrar a parcela de contribuic;ao 
daquela institui~o frente ao Produto lnterno Bruto. 
A OVA pode ser utilizada para aferir o desempenho, eficiencia e eficacia da 
empresa na utiliza9ao de recursos escassos para a gera~o de Renda. Pode servir 
como instrumento de avaliac;ao por parte da sociedade, que na comparabilidade das 
externalidades da produ~o aliado a uma boa leitura da OVA, pode revelar o grau de 
Responsabilidade Social da empresa. Ainda pode servir como mecanismo de 
politicas de Distribui~o de Renda, uma vez que em seu conteudo consta o valor 
repartido aos agentes economicos. 
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0 conceito de Valor Adicionado ja e explorado a bastante tempo pela 
Contabilidade Social segundo Tinoco (2001, p. 67): 
A elaboracao da Demonstracao do Valor Adicionado Bruto (OVA}, bern 
como os indicadores que obteremos dessa demonstra9ao recem-chegados 
a Contabilidade Empresarial, vern, todavia, desde muito tempo sendo 
utilizados, pela Contabilidade Nacional, na aferi«;ao e na medi«;ao do 
Produto lnterno Bruto das Na96es. 
A Demonstracao do Valor Adicionado vern ganhando papel de destaque nos 
relat6rios contabeis pelo fato de que a adequada leitura deste relat6rio revela como 
se processa a apropriacao da Renda gerada pela Empresa. 
Devido a esta importancia existe a necessidade de se poder comparar as 
OVA's de diferentes organizacoes, foi visando sanar este problema que em 2008 foi 
aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade ( atraves da Res. 1138/08 CFC) a 
NBC T 3.7- Demonstracao do Valor Adicionado. Norma que trata da padronizacao 
e equalizacao dos conceitos envolvidos na Demonstracao do Valor Adicionado. 
Tal Resolucao do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) colocou a 
disposicao tres diferentes modelos de elaboracao da DVA. 0 primeiro a ser utilizado 
pelas empresas de modo geral, o segundo modelo para as lnstituicaes Financeiras e 
o terceiro modelo para as Seguradoras. 
Os tres modelos de elaboracao da Demonstracao do Valor Adicionado que 
sao mostrados a seguir, foram extrafdos da Res. 1138/08 do CFC: 
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TABELA 3.0- DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO- CASO GERAL 
! Em Em mil hares mil hares 
DESCRICAO de reais dereais 
20X1 20XO 
1-RECEITAS 
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servi{:os 
1.2) Outras receitas 
1.3) Receitas relativas a oonstrugao de ativos pr6prios 
1.4} Provisao para crooitos de liquidacao duvidosa - Reversao I {Constitui¢o) 
2 -INSUMOS ADQUIRIOOS DE TERCEIROS 
(inclui os valores dos impostos -ICMS, IPI, PIS e CORNS) 
. 2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servi~s vendidos 
2.2) Materiais, energia, servi~ de terceiros e outros 
2.3} Perda I Recuperacao de valores ativos 
· 2.4) Outras (especificar) 
3- VALOR ADICIONADO SRUTO {1-2) 
j4- DEPRECIACAO, AIIIORTIZACAO E EXAUSTAO ' 
5-VALOR ADICIONADO UQUIDO PRODUZIOO PELA ENTIDADE (3-4) I 
6- VALOR ADICIONADO RECEBIOO EM TRANSFERENCIA 
I 
6.1) Resultado de equivalencia patrimonial I 
6.2) Receitas financeiras 
' 6.3) Outras 
7- VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6) 
8- DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONAOO (*) 
8.1) Pessoal 
8.1.1 - Remunera¢o direta 
8.1.2 - Beneficios 
8.1.3- F.G.T.S 
8.2) lmpostos, taxas e oontribuicOes 
8.2.1 - federais 
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8.2.2- Estaduais 
8.2.3 - Municipais 
8.3) Remuner~o de capitais de terceiros 
8.3.1 - Juros 
8.3.2 - Alugueis 
8.3.3 - Outras 
8.4) Rernunerac;OO de capitais prOpfiOS 
8.4.1 - Juros sobre o capital pr6prio 
8.4.2- Dividendos 
8.4.3- Lucros retidos I Prejufzo do exerc!cio 
8.4.4 - Participa~ dos nao-controladores nos lucros retidos (so pi 
consolida~o) 
FONTE: Res. 1138108 do CFC 
TABELA 3.1 - DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO- INSTITUICOES 
FINANCEIRAS BANCARIAS 
1Em Em 
. milhares milhares 
DESCRH;AO dereais de reais 
20X1 20XO 
1-RECEITAS 
1.1) lntermed~ financeira 
1.2) Prestayao de servi«;os 
1.3} Provisao para crooitos de liquidayao duvidosa- Reversao I (Constiluiyao) 
1.4) Outras 
2- DESPESAS DE INTERJIEDIACAO FINANCEIRA 
3 -INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCBROS 
3.1) Materiais, energia e outros 
3.2) Servi«;os de terceiros 
3.3) Perda l Recuperayao de valores ativos 
3.4) Outras (especificar) 
1
4- VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2-3) 
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5- DEPRECIA(:AO, AMORTIZA(:AO E EXAUSTAO 
6- VALOR ADICIONADO UQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE {4-5) 
7- VALOR ADICIONADO RECEBIOO EM TRANSFERENCIA 
7.1} Resultado de equivalencia patrimonial 
7.2) Outras 
8-VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR {6+7) 
9- DISTRIBUI(:AO DO VALOR ADICIONADO * 
9.1) Pessoal 
9.1.1 - Remunera~o direta 
9.1.2- Beneffcios 
9.1.3-F.G.T.S 
9.2) lmpostos, taxas e contribu~ 
9.2.1 - Federais 
9.2.2- Estaduais 
9.2.3 - Municipais 
9.3} Remunera~o de capitais de terceiros 
9.3.1 - Alugueis 
J 
9.3.2- Outras i 
9.4} Remunera~o de capitais pr6prios 
9.4.1 - Juros sobre o capital proprio 
9.4.2 - Dividendos 
9.4.3 -l.ucros retidos I Prejulzo do exercicio 
9.4.4- Participagao dos nao-controladores nos lucros retidos {56 p/ 
consolidagao) 
FONTE: Res. 1138/08 do CFC 
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TABELA 3.2- Demonstra~ao do Valor Adicionado - SEGURADORAS 
Em Em 
milhares milhares 
DESCRICAO dereais de reais 
20X1 20XO 
1-RECEITAS 
1.1) Receitas com opera¢es de seguro 
1.2) Receitas com operac;oes de previdencia complementar 
1.3) Rendas com taxas de gestao e outras taxas 
1.4) Outras 
1.5) Provisao para creditos de liquida~o duvidosa- Reversao I {Constitui~o) 
2- VARIACOES DAS PROVISOES TECNICAS 
2.1) Operacaes de seguro 
2.2) Opera~ de previdencia 
3- RECEITA UQUIDA OPERACIONAL (1+2) 
4- BENERCIOS E SINISTROS 
4.1} Sinistros 
4.2) Variac:;OO da provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados 
4.3) Despesas com beneflcios e resgates 
4.4) Varia~o da provisao de eventos oconidos, mas nao avisados 
4.5) Outras 
5 -INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS 
5.1) Materiais, energia e outros 
5.2) Servi~ de terceiros, comissOes liquidas 
5.3) Varia~o das despesas de comercializa~o diferidas 
5.4) Perda I Recupera~o de valores ativos 
6- VALOR ADICIONADO BRUTO (3-4-5) 
· 7- DEPRECIA(:AO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO 
8- VALOR ADICIONADO UQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (6-7) 
. 9- VALOR ADICIONADO RECEBIDO/CEDIDO EM TRANSFERENCIA 
9.1) Receitas financeiras 
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, 9.2) Resuitado de equivalencia patrimonial 
' 
9.3} Resuitado com operavoes de ressegums cedidos 
9.4) Resultado com opera¢es de cosseguros cedidos 
9.5) Outras 
10-V ALOH ADICIONADO TOTAL A DISTRISUIR (8+9) 
11- DISTRIBUJCAO DO VALOR ADICIONADO * 
11.1) Pessoal 
· 11.1.1 - Remuneracao direta 
11.1.2 - Benefidos 
11.1.3- f.G.T.S 
. 11.2) lmpostos, taxas e contribui{)Oes 
' 
11.2.1 - Federais 
11.2.2- Estaduais 
11.2.3 - Municipais 
11.3} Remuneracao de capitais de terceiros 
11.3.1 - Jums 
11.3.2 - Alugueis 
11.3.3- Outras 
11.4) Remuneracao de capitais pr6prios 
· 11.4.1 - Juros sobre o capital proprio 
11.4.2 - Dividendos 
11.4.3 -lucros retidos I Prejulzo do exerci'cio 
11.4.4 - Participacao dos nao-controladores nos lucros retidos {s6 pi 
conso!idacao) l 
FONTE: Res. 1138108 do CFC 
0 modelo que sera utilizado no presente trabalho e o da T ABELA 3.0, pois 
as empresas que serao analisadas sao do ramo de energia e, portanto, enquadram-
se no modelo generico. 
A confeccao da OVA inicia-se pela identificacao na ORE do valor das 
vendas, identificar as receitas e o primeiro passo para iniciar o preenchimento da 
OVA. Ap6s, sao considerados os valores referentes a reversao da provisao de 
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devedores duvidosos. Oeste total retiram-se os valores dos insumos adquiridos de 
terceiros em forma de Materias-primas, Gusto dos Produtos e dos Servi~s 
vendidos, Materiais, energia, servicos de terceiros e as Perdas/Recuperacao de 
valores ativos. Colocando todas estas grandezas nos calculos, temos o primeiro 
conceito do Valor Agregado pela Empresa que neste caso e o Valor Adicionado 
Bruto. Ap6s chegar neste conceito, retirando-se o indicador relacionado a 
Oepreciacao obtem-se o Valor Adicionado Uquido que pode ser aumentado ou 
diminuido pelo Valor Adicionado recebido em transferencia pelo metodo da 
equivalencia patrimonial ou de outras receitas financeiras. 
Ap6s a insercao de todas estas contas na Oemonstracao do Valor 
Adicionado, chega-se ao conceito de Valor Adicionado a Oistribuir. Este montante e 
o valor que sera repartido entre os agentes economicos que atraves da juncao de 
seus esforcos agregaram valor ao processo produtivo. 
Na proxima secao serao abordadas as Oemonstracoes do Valor Adicionado 
de algumas empresas do setor Energetico brasileiro. Recomenda-se aos leitores 
que o conhecimento da Res. 1138/08 do CFC ira contribuir para o entendimento 
acerca das delimitacoes das contas constantes na OVA. 
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4 ANALISE DA DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO 
No presente capitulo serao apresentadas algumas OVA's no setor 
energetico brasileiro, bern como sera procedido a analise do comportamento desta 
Demonstra~o no que concerne ao volume de riqueza gerada e como esta riqueza 
Se dividiu entre OS agentes economicos que despenderam esfOr{:OS para cria-la. 
4.1 AMOSTRA SELECIONADA 
Para proceder as analises, foram selecionadas as seis primeiras empresas 
listadas no Portal da Revista Exame como as Maiores & Melhores do Setor de 
Energia no quesito Salarios e Encargos, sendo elas: 
• PETROLEO BRASILEIRO S.A. - PETROBRAS 
• FURNAS CENTRAlS ELETRICAS S.A. - FURNAS 
• COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS- CEMIG 
• COMPANHIA HIDRO ELETRICA DO SAO FRANCISCO- CHESF 
• CENTRAlS ELETRICAS DO NORTE DO BRASIL S.A. 
ELETRONORTE 
• COMPANHIA PARANAENSE DE ENERGIA- COPEL 
Uma observa{:ao importante e de que a empresa listada no Portal da 
Revista Exame e a CEMIG Distribui~o S.A. subisidiaria da Companhia Energetica 
de Minas Gerais - CEMIG, optou-se em analisar a holding pelo fato de conseguir a 
OVA com maior facilidade e por considerar que as politicas de salarios e encargos 
sao compartilhados entre todas as subsidiarias da CEMIG. 0 mesmo ocorrendo para 
a empresa COPEL em que a empresa listada foi a COPEL Distribui~o S.A. 
subisidiaria da Companhia Paranaense de Energia - COPEL, optou-se em analisar 
a holding pelos mesmos motivos explicados anteriormente para empresa CEMIG. 
Tendo em vista os grandes desafios que esperam o setor energetico 
brasileiro, buscando possibilitar o crescimento I desenvolvimento economico, atraves 
do fornecimento sustentavel de energia, optando-se sempre que possivel por formas 
de energia "limpa" que traga o menor impacto possfvel aos ecossistemas e a 
sociedade de urn modo geral. Optou-se por selecionar as seis empresas do ramo de 
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energia citadas acima, que sao todas de Capital Aberto e controladas pelo Poder 
Publico, o que atribuira certa particularidade e analise a ser efetuada, esperando-se 
encontrar certa padronizac;ao nas distribuic;oes de Renda, principalmente no que 
conceme a parcela destinada ao Governo. 
Buscou-se as empresas que despontam no quesito Salarios & Encargos, 
pois considera-se que para cumprir com os desafios que o setor tera de enfrentar, 
polfticas salariais eficientes e que valorizem o fator trabalho sao de extrema 
importancia e revelam o "'capital humano" como principal insumo para a consecu<;ao 
dos objetivos das empresas. 
Como horizonte de tempo, selecionou-se os anos de 2004 a 2009 de 
divulgac;ao dos relat6rios contabeis das empresas, afim de que, com este tempo 
possa-se definir uma tendemcia au estacionariedade no comportam~nto das 
distribuic;oes de Renda. 
4.2 EMPRESAS SELECIONADAS 
Conforme explicado na sec;ao 1.2.1 as empresas selecionadas sao as 6 
primeiras do Setor de Energia listadas no Portal da Revista Exame como as Maiores 
& Melhores no quesito Salarios & Encargos. 
4.2.1 Petr61eo Brasileito S.A. - PETROBRAS 
Empresa de sociedade anonima de capital aberto foi fundada em 1953 e tern 
como s6cio majoritario o Governo Federal Brasileiro. E uma empresa estatal de 
economia mista, atua em 28 pafses, e e lfder no setor petrolifero brasileiro, foi 
classificada em 2010 como a segunda maior companhia de energia do mundo 
(considerando seu valor de mercado). 
Sua area de atua<;ao concentra-se na industria de oleo, gas e energia -
explora<;ao e produ<;ao, refino, comercializac;ao, transporte, petroqulmica, 
distribui<;ao de derivados, energia eletrica, gas natural, biocombustivies e outras 
fontes renovaveis de energia. 
A Demontra<;ao do Valor Adicionado dos ultimos 6 anos da PETROBRAS 
pode ser vizualizado abaixo: 
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TABELA 4.0- OVA DA PETROBRAS- 2004 A 2009 
r DOiiAittia. 
c ·_ ._...._.-~ .. 
llecleif.as 
201M~ DIS~ 2(1)6 r--- 2007 ....--
VeRdes de procl.tose ~ tSd82t:ns 179Biil0..8t2 ~298.241 220.153532 
eresdab!t~ 
Provis:io para crEdos de (183241} (269.324) (13IMS) (104.156) 
lli:J,iidlllr;ict.Nidosa-~ 
150.638.479 119.391.488 :Di2115.196 220D49.316 
..._~·--ceir-
~ OOilSI.IIIicias (4.822986) (4.oo3598) (24-409.419) (26314.6'17) 
CUs*J d8S llll!rc:abilis ---
(3Uc177.Cl) (29DlS.164) (31.4111.438) {3&11B.166) 
Malerillis, energja, seni90S (14 .641 .981) (23.595.126) (22.596.832) (28.4951il68) 
dewcarns eca*os 
(49.642.410) (56.633.888) (78.4761i89) (91 Bl3.451) 
v...- Acliciofudo 11ruto 100.996.969 122J57SJJ 121 .8lll.501 128.445..925 
~ 
~~e~ (6.868..355) (8D34.718) (9.8Zl557) (16.695B25} 




~de .. ~ (129.781) (158S28) (18!1.936) (582..142) 
em in¥esliAertos r~ 
Receilas fiirwll:einls - incU UM4.79t 238.999 2.381US2 2.!Di543 
vaiac;Oes IIIIJilEtirilll e Clllltiel 
~de~edes:SgJos (14.!111) (91..595) (.Q219) (91.913} 
Al.g.M!is e royates 316.&80 59811J2 554.750 562.307 
1276.813 586.878 2709BJT 2.388.195 
v~~.a - 95.«M.527 115.309.1QJ 121JB!M.637 120.138.295 
~., ............. 
Pes:sNI 
Sflf6rios. Y8l1tegens e enc:ergos 4.655.154 55 5.186.123 ..... 5.952.S25 .. 7ll!BB5l 
~dosa:hidladuiese 7!U.li18 1'1ft 1D33..ti08 ~ 1.196.918 "' 1.o11.914 -..-eglldos nos b:ros 
Vi Plano de aposerladalia e pemio 625.852 1$ 1.737.771 2i 1..384.819 2.87.2.894 
Plano de seUde 1 .-442.303 2S 1..685295 ..... 1.860.478 a 1i'HIBJT 
7.515..987 -9.B42.791 -10.3!M.800 IS 12Bt~ Jf'i~Mitos 
56.o14..936 !8S 6llll9D74 ~ 72.040.924 aw. 10.60t.774 
~fillrnc:;eii"-
ef..--edof"es 
bus,~ Clllltillis e II'ICII1Ilt8ris 4 .462.469 --4.915.-429 • 3.720.3J7 a 6 .438.549 Despesasde~e~ 3.840.636 -12.194..8t6 13 7.WS.3t3 - 7.m82!1J 13.303.105 ,. 17.110245 ,. 10.7-46.690 IS 13 .. 466.839 
Adilnistas 
..u-os sdlr"e ~· pr(Jprio e c:i<liciiJrldos 5JM4..909 - 7JJ50.642 -7..896.669 lS 6.580.557 ~de ac:ionisla 1.683.100 2S 1Jl22.923 1" 1.5!93..303 ·~ 1.742.J126 nio c::ot*otadares 
tucros retidos 11.842.490 I t2Wi 16.6741)19 1 .. 181122.251 ... 14..931232 
18570.499 fts 24.747.&44 ~ 27512223 ~ 23254.6'15 







--fl .. -'~ 













137.569292 134 D56.5197 
(115.]9(J) (Stmt) 




141.483..416 138.691 .109 
10539.554 ....... 11..571.8!18 : 1..344.£26 "' 1.495.313 
926..124 ..... 993.SD9 '~ 1 .716.416 8 1..596..3t4 t1r. 
14..s:ai1130 tOS 15lii57JM4. '"' 
85.112.6'15 aw. 18.133..106 sn. 
1.89tJJ69 3 7.153.155 ,.. 
9D54.601 -6.o13.122 : 10..96.676 "" 13.166.877 
9..914.706 lS 8..335.313 : (2.089.497) -K 2752Zl4 
23.07.JD86 1ta 20.646..335 1ft 
30.898295 2a 31.73Ulll2 ,2ft 
141 .483.416 1CIJ'5, 1381i91 .109 ~ 
A interpreta~ao da Demonstra~ao do Valor Adicionado revela uma serie de 
informac;Oes de grande relevancia no tocante a distribui~o de Renda. Nota-se que 
em 2004 o montante do Valor Adicionado a Distribuir (VA) de R$ 95,4 bilhoes foram 
repartidos em 8°/o aos funcionarios da empresa, 59°/o ao Governo, 14o/o para os 
financiadores externos a empresa e 7°/o aos acionistas e 12°/o em lucros retidos. 
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Para o ano de 2005 o VA ficou em R$ 115,3 bilhoes em que foram apropriados da 
seguinte forma: 8% aos funciomirios, 55% ao Governo, 15% aos financiadores 
externos a empresa, 7% aos aci~nistas e 14% como lucros retidos. De urn ano para 
outro nota-se que o aumento de 21% do Valor Adicionado a Distribuir (VA), e que os 
parte dos agentes economicos que criaram este aumento mantiveram sua 
participa~o frente ao VA com exc~o do Governo, que diminuiu sua participa~ao 
de 59% para 55%, dos financiadores externos que aumentaram em 1 p.p. sua 
participa~o em 2005 e do parcela destinada a acumula~o dos lucros que 
aumentou 2 p.p. 
Na compara~o entre os anos de 2006 e 2007, averigua-se que o Valor 
Adicionado a Distribuir sofreu pouca altera~ao, em parte, fruto ao aumento de 207% 
do saldo negativo de investimentos relevantes. No bienio os funciomirios ficaram 
com 9% e 11% respectivamente, o Governo voltou a performance anterior 
abocanhando cerca de 60% do valor agregado, os agentes financiadores externos a 
empresa perderam campo ficando com cerca de 1 0%, os acionistas ficaram com 
com cerca de 7%, os lucros retidos tiveram uma pequena retra~ao no periodo indo 
primeiramente para 15% e depois para a casa dos 12% do Valor Adicionado. 
No ano de 2008 o valor adicionado teve uma boa expansao comparado a 
2007 ficando na casa dos R$ 141 ,5 bilhoes, 18% acima do que o ano anterior. Em 
parte tal expansao e explicada pelo aumento em 44% nas vendas. Neste ano a 
divisao do Valor Adicionado ficou em 1 0% aos funcionarios, 60% para o Governo, 
8% para os financiadores externos a empresa, 6% aos acionistas e 16% a titulo de 
lucros retidos. 
No ano de 2009 observa-se uma retra~o nas vendas comparadas a 2008, 
pon§m as parcelas distribufdas continuam praticamente as mesmas do ano anterior, 
somente merecendo aten~ao a parcela destinada ao governo que retraiu em 2009 
quantro p.p. frente ao ano anterior. 
0 comportamento das participa~oes dos agentes economicos no Valor 
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No grafico acima pode-se notar com maior clareza que ao Iongo do perlodo 
de_ 2004 a 2009, houve uma certa homogeneidade na distribuicao da renda gerada 
pela PETROBRAS, ou seja, a reparti<;ao da renda permaneceu com a mesma 
estrutura. Existiram algumas mudanc;as momentaneas que na.o se podem atribuir 
uma tendencia devido a volatilidade que aconteceram. 0 unico quesito que 
apresentou modesto comportamento de alta no perfodo foi o al!Pessoal~· em que 
apresentou uma pequena trajet.Oria crescente. 
4.2.2 Furnas Centrais Eletricas S.A. - FURNAS 
Em 1957 atraves do Decreta Federal nQ 41.066, foi criada a Usina 
Hidreletrica de Furnas que tinha por desafio abastecer os tres principais centros 
socioeconomicos da epoca - Sao Paulo, Rio de Janeiro e Bela Horizonte - a 
Eletrobras Furnas nasceu com este objetivo comecando a funcionar efetivamente 
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em 1963. Em 1971 a sede da empresa foi transferida para o Rio de Janeiro e a 
empresa com~u a se denominar Furnas - Centrais Eletricas S. A. 
E uma empresa da administra<;ao indireta do Governo Federal e controlada 
pela Eletrobras tendo por escopo a atua<;ao na gera~o, comercializa<;ao e 
distribui<;ao de energia eletrica. Faz isto a mais de 50 anos e mais de 40°/o da 
energia consumida no pais passa pelo Sistema Eletrobras Furnas. 
Atualmente a Eletrobras Furnas esta presente no Distrito Federal, Sao 
Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Goias, Tocantins, Mato Grosso, 
Parana e Rondonia. Conta com doze usinas nidreletricas, duas termeletricas, mais 
de 19 mil Km de linhas de transmissao e 49 subesta~es, sendo responsavel por 
cerca de 1 0°/o da gera<;ao de energia eletrica no pais. 
A Demonstra<;ao do Valor Adicionado da empresa, dos anos 2004 a 2009, e 
mostrada abaixo: 
TABELA 4.1 -OVA FURNAS- 2004 A 2009 
r· 
: c-~Jr --,-, .. -- .OIRSGlJIIMIO ·&~~~ ~IIE.-sl :aDt* ~ 2liW 2006 2007 r- :i!I08 r--- 2009 ,.---. 1.G«~- ...... ~ ~ r-
Receita de Vend!Js de energifJ e senif;os 4.702.364 5..Zl2.S2D 5J'38.o51 5563..D93 6.3t3Ji91. 61>68.644 
Receilas nliD qlei'8CilnJis 682 2 .162 3365 5D37 6252 -
4.103..1)46 52l5Jl82 5.741 .422 5.568.130 6.321UCJ 6.668.644 
......_ 
CUsto de l!fll!fgja COIIIp'8da (1 .930.838) (1.959.852) (2.110..696) (UC8291) (2.135..806) (2.329..946) 
Mltteril.lis (J9JI84) (44..31M) (46..996) (-47.282) (53.200 (53.fi34) 
SeM;cs deten:eiros (304.544) (325JIIJ) (38!UM8) (434.655) (484Ji0l) (489..845) 
Odros aJStos opel'acionllis (402.152) (Sfi6_490) (611SZ1) (833.o38) (9!MJI64) (962270) 
()Jros cmlos niooperacimllis (6.fi92) (7.186) (14.647) (10.3SS) -
(3.232..914) (3513..622} (3ii61 £1fl) (3.835..695) 
1. v..-Adliciorulllla.t• 2019..336 23322SD 2!iD6.S08 1..994..506 2B52._.-;T 2.832.349 
Dep:~e~ - - - (511U82) (581'.175) 
Quclasde~ (495238) {5116..658) (516.979) (53t .103) - -
Ccnslih~_, depr'CMsOes (12-382) - (2341104) (445.509) 33.966 (194.101) 
1 v..-A4ic:iooad4J....._. GB-aa 1.511.716 1.82S!i92 1_7$_715 1m7215 2.108251 2051U73 
llleceitH~---..sa-~ 429.966 525.442 354.415 1.325.2163 .csllJOO 181Jl05 
Equllt.JIIencUP..._... - - - 54375 26249 
.&. "~ A4ic:icMude6.......- 1.941.682 2..3511134 2111 .140 2.342.559 2B53.321 12DT17 
'i.~-...-~ 
~.P.•Tnb-. 712..318 1ft. 415.864 ... 5431181 3"5 654..1)66 ~ 109.468 2n', 880.985 3ft 
~......-ec:..- -,-! .. ~.610 21%. 162_.f62 3a 6601M8 ,.. .... 742.439 35 680.242 2ft 264.718 13 
lnca'"1J10S~e~~ 659.190 3ft. 501..702 :n .... 543..801 2ft 269.530 'l2'1. 749..628 2M!. 12CU18 fi6'K 
.._-~-s~ - mr. - mr.. 101.500 ft 165..301 1"r. 2S3.71f) 1ft - '"" Lua~s.---.. 485.444 ~ 668JDS 2il" 256.104 ~ 511.223 2:5 2fi0269 1ft. (129.154) ..... 
TOTAL 1..941.682 ltOIW. 2.351D34 !1_0W. 2111.140 ~ 2.342.559 100'1' 2B53.321 I1GM' 22!BT17 !~ -• Dacbs anuaizados a par& da DanuiDfl......, semestra1 
FONTE: Demonstra~ Contabeis - FURNAS (com adapta¢es) 
Elabora<;ao Propria. 
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Pode-se notar pela OVA mostrada na tabela acima que o comportamento 
das contas (de distribuicao do Valor Adicionado) apresentaram uma seria de 
flutuac;oes ao Iongo dos anos analisados. Oestaque para a remunerac;ao do fator 
trabalho, que aumentou significativamente saindo do patamar de 14% do valor 
adicionado em 2004 para 39% em 2009. 
A conta que recebeu maior compensacao pelo aumento dos gastos com 
pessoal foi a conta Governo que caiu mais de 50% de 2008 para 2009. Os Encargos 
financeiros, apesar das flutua<;Oes, tiveram urn aumento de 66% no ultimo ano o que 
refletiu em urn prejuizo e em uma nao remuneraca,o dos acionistas. Os acionistas 
comec;aram a receber sua participac;ao no ano de 2006 mais que dobrando sua 
parcela ate 2008, porem, com os lucros consumidos no ano de 2009 para 
compensar os maus resultados, os acionistas nao tiveram sua participaca,o 
garantida. 
0 sistema Eletrobras Furnas veio ao Iongo dos anos analisados, tendo uma 
polftica de acumulo de lucros em detrimento da remunerac;ao dos acionistas, fato 
que permitiu no ano de 2009 cobrir os maus resultados com a queima dos lucros 
acumulados anteriormente nao propaganda os efeitos maleficos para a remunerac;ao 
do fator trabalho. 
Ao contrario da OVA da PETROBRAS, FURNAS nao apresentou urn 
comportamento crescente e sustentavel da participacao dos empregados, que 
apesar dos aumentos vultosos, cresceram em depreciac;ao da participac;ao de outros 
agentes que conviveram com a instabilidade e pouca credibilidade dos resultados 
apresentados. Como se trata de uma empresa estatal e comparando-a com as 
empresas congeneres pode-se acreditar que no futuro a participac;ao dos 
trabalhadores seja em parte abocanhada pela remuneracao ao Governo. Tambem 
se espera que a remuneracao dos acionistas se estabilize na casa dos 7%, pois e 
urn valor apropriado quando comparado os dados da empresa FURNAS com 
empresas do mesmo porte e atuantes no mesmo setor. 
0 grafico 4.1 explora melhor a distribuic;ao do Valor Adicionado. 
32 
GRAFICO 4.1 - FURNAS: PARTICIPACOES DOS AGENTES ECONOMICOS 
FURNAS- DISTRIBUJCAO DO VAlOR ADICIONADO 
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Pelo gridico 4.1 nota-se claramente as oscila¢es das participa~oes 
individuais de cada agente econ6mico no valor adicionado distribuldo pela empresa 
FURNAS. 0 que mais not6rio no grafico e a flutuac;ao do anode 2008 para 2009, 
onde o Governo perdeu grande percentual para o endividamento com terceiros -
tudo isso aliado aos Iueras consumidos e a negativa quanta a remunerac;ao dos 
acionistas. 
4.2.3 Companhia Energetica de Minas Gerais - CEMIG 
Criada em 1952 com a construc;ao de usina de Tres Marias a CEM IG tornou-
se em 1985 em Companhia Energetica devido ao aumento do portfolio de usinas da 
empresa. E reconhecida como uma empresa Socialmente Responsavel e exemplo 
de Sustentabilidade. 
A CEMIG e uma empresa do setor de energia que tern por escopo as areas 
de geracao, transmissao e distribui~o de energia eletrica atuando tambem com gas 
natural e transmissao de dados. 0 grupo GEM IG e extenso sendo compost a por 49 
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empresas e 1 0 cons6rcios, e controlado por urn a holding, possuindo investimentos 
em varios Estados brasileiros e no Chile. 
E uma empresa mista de capital aberto controlado pefo Governo de Minas 
Gerais. Reconhecida como urn dos maiores grupos empresariais do setor energetico 
brasileiro de tendo cerca de 12°/o do mercado nacional, e tam bern como urn a das 
maiores geradoras de energia do Pais possuindo mais de 64 usinas hidreletricas, 
termicas e e61icas. 
A empresa listada no Portal da Revista Exame e a CEMIG Distribui<;ao S.A. 
- subsidiaria da CEMIG- parse ter como pressuposto que as a~6es de distribui~ao 
de Renda por parte da holding seja o mesmo para todas as subsidiarias, o estudo da 
OVA sera analisado no criteria Consolidado. 
A Demonstra<;ao do Valor Adicionado da CEMIG pode ser visualizada 
abaixo: 
TABELA 4.2- OVA CEMIG- 2004 A 2009 
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Os resultados da OVA da CEMIG apresentaram dados mais saudaveis e 
consistentes_ 0 valor adicionado a distribuir manteve-se no patamar medio de 14°/o 
condizente com a distribui9ao da PETROBRAS, o Governo garantiu sua participagao 
com participacao entre 55o/o a 61o/o, a dfvida com terceiros se manteve estabilizada 
na casa dos 1 0°/o. Ja os acionistas tiveram a possibilidade de reconhecer na CEMIG 
uma empresa responsavel e que os remunera regularmente na casa dos 1 0%. A 
conta Iueras retidos foi a que apresentou maior flutua9ao chegando a 3°/o no ano de 
2006 voltando ao patamar de 8°/o que e muito proximo ao do inicio do periodo 
analisado. 
0 grafico abaixo mostra o caminho tranquilo] sem grandes varia~oes dos 
valores distribufdos, que concedem a CEMIG credibilidade e reconhecimento da sua 
mar ca. 
GRAFICO 4.2- CEMIG: PARTICIPAQOES DOS AGENTES ECONOMICOS 
CEMiG- DISTRIBUICAO DO VALOR AOICIONADO 
.2004 2005 200:6 
FONTE: Demonstra96es Gontabeis - GEMIG 
Elabora9ao Propria 
2007 2008 2009 
ltuc:ros Retidos 
GJ:ums sobre Capital 
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0 grafico 4.2 revela certa padronizac;ao na divisao do valor adicionado pela 
CEMIG, nao ha grandes oscilag6es ou discrepancia de valores. Nota-se que todas 
as contas mantiveram sua participa~o no valor adicionado, cabendo ressaltar a 
grande participagao do governo no perfodo analisado. A analise do grafico tambem 
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revela o fato de que quando existem flutua~oes tanto para mais quanto para menos 
na participaca,o do govemo, sua contrapartida e sentida nas contas "Pessoal e 
Encargos" ou "Juros sobre Capital Proprio e Dividendos". 
4.2.4 Companhia Hidro Eletrica do Sao Francisco- CHESF 
Criada atraves do Decreto Lei n9 8.031/1945 e uma sociedade anonima de 
capital fechado que atua na geraca,o, comercializa~ao e transmissao de energia 
eletrica de alta tensao. Foi criada durante o governo de Getulio Vargas e com a 
reestrutura~o do setor eletrico na decada de 1960 tomou-se subsidiaria da 
Eletrobras vinculada ao Ministerio de Minas e Energia. 
Sua atua~o geografica engloba a Regiao Nordeste do Brasil atendendo os 
Estados da Bahia, Sergipe, Alagoas, Pernambuco, Parafba, Rio Grande do Norte, 
Ceara e PiauL A Eletrobras Chest opera dez usinas hidreletricas e uma usina 
termeletrica. 
Em 2009 o capital social da CHESF se aproximava de R$ 4.539,6 milhoes 
divididos em a~oes ordinarias (97% do total) e preferenciais (3% do· total). Do total 
das a¢es 99,45% pertencem a Eletrobras, 0.46% ao Ministerio da Fazenda, 0.02% 
a Empresa Light, 0.01% ao FINOR e 0.06% a outros acionistas minoritarios. 
A Empresa conta com urn sistema de Governan~a Corporativa que tenda 
coloca-la como lider no setor, possui urn c6digo de etica bern desenvolvido bern 
como urn sistema de controles internos e Auditoria tom vistas a dar maior 
credibilidade aos seus relat6rios. 
Dada a sua localiza~ao estrategica a CHESF realiza a permuta de energia 
com os Sistemas Norte, Sui e Sudeste I Centro Oeste integrando o Sistema 
lnterligado Nacional - SIN. 
Os dados da Demonstra~ao do Valor Adicionado da CHESF sao revelados 
na TABELA 4.3: 
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TABELA 4.3- DVA CHESF- 2004 A 2009 
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A Empresa CHESF apresentou modesto crescimento do Valor Adicionado a 
Distribuir crescendo somente cerca de 7°/o de 2004 a 2009. Porem a participa9ao do 
fator trabalho na distribuicao do valor adicionado foi crescente, mais do que 
dobrando no periodo, sendo mais sensivel no ultimo ano em que com a diminui9ao 
dos lucros retidos e da participacao de financiadores extemos possibilitou-se o 
aumento de treze p.p. de 2008 para 2009 para os trabalhadores. 
0 governo manteve sua participacao em media de 38°/o, os financiadores 
externos experimentaram uma descrente participa9ao no periodo chegando a 2009 
com apenas 13°/o frente os 28°/o iniciais. Os acionistas tiveram aumentos 
consideraveis saindo dos 8°/o chegando a 18°/o no final do periodo. Os Iueras retidos 
tiveram comportamento instavel no periodo. 
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GRAFICO 4.3- CHESF: PARTJCIPAQOES DOS AGENTES ECONOMICOS 
CHESF- DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 
2004 2005 2006 
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0 grafico da CHESF revela que os trabalhadores garantiram crescente 
participa~ao ao Iongo dos anos enquanto os outros agentes que_ no come~o do 
perfodo tinham grande relevancia deixaram de te-la. Este comentario pode ser 
comprovado quando Se analisa a participa~O dos financiadores externos OU OS 
lucros retidos. Os acionistas como ja comentado anteriormente tiveram consideravel 
participa~o no Valor Adicionado. 
4.2.5 Centrais EIE§tricas do Norte do Brasil S.A. - ELETRONORTE 
E uma sociedade anonima de economia mista e subsidiaria da Centrais 
Eletricas Brasileiras S.A. - Eletrobras. Foi criada em 1973, possui sede no Distrito 
Federal, gera e fornece energia eletrica aos Estados do Acre~ Amapa, Amazonas, 
Maranhao, Mato Grosso, Para, Rondonia, Roraima e T ocantins. Possui quatro 
hidreletricas entre elas a usina de Tucuruf a maior usina genuinamente brasileira e a 
quarta maior do mundo. 
A Eletrobras Eletronorte encontra varios desafios, em parte tais desafios sao 
oriundos de sua atuagao na Amazonia, encontra a peculiaridade da preserva~ao da 
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natureza da regiao e o comprometimento com a qualidade de vida da popula9ao 
local, sobretudo com as comunidades indigenas que sao diretamente impactadas 
pela expansao/opera9ao da empresa. Devido a supera9ao dos seus desafios na 
Amazonia a Eletronorte tern conquistado o reconhecimento para com o 
desenvolvimento regional. 
A Demonstra~ao do Valor Adicionado da Eletronorte encontra-se logo 
abaixo: 
TABELA 4.4- OVA ELETRONORTE - 2004 A 2009 
FONTE: Demonstra~oes Contabeis -
Elabora~ao Propria. 
Os dados da Distribui~o do Valor Adicionado da ELETRONORTE foram as 
que apresentaram maiores discrepancias e sua analise deve ser feita com maior 
cuidado para que nao conduza a resultados equivocados. 
39 
Primeiramente cabe denotar que o montante do valor adicionado a distribuir 
aumentou 211 °/o de 2004 para 2007 porem o consume dos lucros acumulados foi a 
regra no perlodo o que nos revela que a distribuigao generosa dos valores ao fator 
trabalho nao poderia ser sustentada por muito tempo. Cabe lembrar tambem que 
existiu no perfodo o aumento expressive dos valores destinados ao governo e aos 
financiadores externos. 0 impacto deste movimento foi sentido no ano de 2008 em 
que a empresa retroagiu a nfveis anteriores a 2005, teve queda de 53°/o no valor 
adidonado a distribuir e urn grande aumento da queima de reservas de Iueras. A 
empresa conseguiu se recuperar no ano de 2009, que apesar do grande 
endividamento com os financiadores externos 33o/o~ apresentou condizentes valores 
divididos entre os agentes econ6micos e voltando a remunerar os acionistas o que 
nao acontecia desde de 2005. 
Os dados da OVA da ELETRON,ORTE mostram que quando existe a queima 
de recursos oriundos de outros perfodos ~lucros retidos" a analise percentual fica 
comprometida, pois os valores conquistados par determinados agentes econ6micos 
foram fruto de ajustes contabeis entre os periodos devido ao acumulo de capital, o 
que pode ser facilmente percebido no ana de 2008. Esta questao pode ser melhor 
visualizada pelo grafico abaixo: 
GRAFICO 4.4- ELETRONORTE: PARTICIPA<;OES DOS AGENTES 
ELETRONORTE- DISTRIBUICAO DO VALOR 
ADICIONADO 
2004 2005 2006 2007 
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0 grafico 4.4 expoe melhor os valores obtidos atraves da OVA da 
ELETRONORTE. Denota-se que o consumo de recursos oriundos de anos 
anteriores foram utilizados em todos os anos, com excecao de 2009, porem pela 
propria confrontacao grafica pode-se vislumbrar que as participacaes que tiveram 
maior diferenca comparada ao primeiro ano foram o fator trabalho e os valores 
destinados ao governo que aumentaram no perfodo e tamoom a participacao dos 
acionistas que foi para 9% em contrapartida ao perlodo de nulidade anterior. 
4.2.6 Companhia Paranaense de Energia - COPEL 
A Companhia Paranaense de Energia Eletrica foi criada em 1954 pelo 
Decreta no 14.947 pelo entao Governador do Estado do Parana Bento Munhoz da 
Rocha Netto, com o objetivo de construir urn sistema eletrico no Parana que 
praticamente era inexistente na epoca. A partir de 1979 passou a denominar-se 
apenas Companhia Paranaense de Energia - COPEL E uma sociedade anonima de 
economia mista que possui como controlador o Governo do Estado do Parana, a 
empresa tern por escopo a geracao, transmissao e distribuicao de energia eletrica -
atuando tamoom na area de telecomunicacaes. A COPEL responde por 
aproximadamente 7% de toda a producao consumida no Brasil. 
A empresa possui urn sistema de Transmissao formado por mais de 1.900 
km de linhas e 31 subsestacoes de energia automatizadas e telecomandadas. A 
Geracao possui dezoito usinas (dezessete hidreletricas) com alto nivel de 
automacao, algumas delas comandadas a distancia (dezesseis usinas) nao 
possuindo operadores. Quanta a Distribuicao e formada por mais de 181.000 km de 
linhas e 351 subestacoes automatizadas. Atua no setor de telecomunicacoes desde 
1998 e esta presente em 233 cidades com mais de 10.500 km de cabos 6pticos. 
T ambem opera na Distribuicao de gas atraves de sua Controlada Compagas 
atendendo a sete municipios do Parana. 
A COPEL possui grandes investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento, 
incluindo o desenvolvimento de projetos em energias renovaveis (e61ica, biodiesel, 
biodigestores, biomassa para fins energeticos, carros eletricos, entre outros). E 
reconhecida por atuar com tecnologia de ponta nas suas areas de atuacao. A seguir 
sera apresentado a OVA da COPEL: 
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TABELA 4.5 - OVA COPEL- 2004 A 2009 
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A OVA da COPEL assim como de suas companheiras do setor energetico 
PETROBRAS e CEMIG, apresenta dados consistentes e que evoluem com bases 
s61idas revelando urn comportamento atrativo quando se refere a participa~ao dos 
empregados, governo e acionistas na divisao do valor adicionado. 
A OVA apresenta alta participa~ao do governo, a maior entre todas as 
empresas analisadas, chegando ao final de 2009 com 76°k do valor adicionado 
sendo direcionado para o Governo sendo a maior parte para o governo do Estado do 
Parana. Os empregados tiveram participa~ao constante ao Iongo do tempo. A 
empresa apresenta baixissimo direcionamento de recursos os financiadores 
externos, cerca de 4.5°/o os acionistas da COPEL apresentam modesta participa~ao 
no valor adicionado e os Iueras retidos tiveram flutua~ao consideravel no periodo. 0 
grafico 4.5 mostrado abaixo, tenda facilitar o entendimento quanta a evolu~o das 
parcelas destinadas aos agentes economicos no periodo analisado. 
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GRAFICO 4.5- COPEL: PARTICIPACOES DOS AGENTES ECONOMICOS 
COPEl-DISTRIBUfCAO DO VAl!OR ADICIONADO 
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FONTE: Demonstra9(Jes Contabeis - COPEL 
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No grafico 4.5 fica bern explicit? a participa(;ao do Estado da Distribuic;ao do 
Valor Adicionado abocanhando a maior parte dos recursos adicionados, come9ou no 
ano de 2004 com 73°/o chegando a 77o/o em 2005 caindo nos anos posteriores ate 
2008 quando alcan9ou a marca de 70°/o, no ano seguinte recuperou a parcela que 
havia perdido fechando o ano com a participa~o de 76% frente ao valor adicionado. 
0 .fator trabalho apesar de alguma flutua9ao fechou o perfodo sem no mesmo 
patamar inicial de 13%. 
4.3 UMA BREVE ANALISE CONJUNT A 
Neste t6pico sera comparado os valores totais adicionados pelas empresas 
analisadas, para se ter ideia do tamanho da contribuic;ao destas para com o valor 
adicionado. 
Para auxiliar neste entendimento foi elaborada a Tabela 4.6: 
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TABELA 4.6- OVA's: DADOS AGREGADOS 
Elaborac,;;ao Propria 
As seis empresas juntas representam cerca de R$ 111,1 bilhoes do valor 
adicionado no Brasil e pela tabela acima se pode notar o tamanho da participa<;ao 
da PETROBRAS no valor adicionado deste conjunto sendo algo em torno de 85% no 
acumulado dos 6 anos. 
Como a Petrobras e uma empresa que tern por escopo a obten~o de 
energia em sua maior parte truto da explora<;ao petrolffera e considerando a escala 
de tais explorac6es, para proceder a analise quantitativa da participa9ao das 
empresas retirou-se a Empresa Petrobras, pois seu porte e muito maior comparado 
as empresas congeneres que exploram a Gera~ao, Transmissao e Distribuic;ao de 
energia eletrica. 
Entao a participa~ao das 5 empresas congeneres fica distribuida no 
acumulado do perfodo da seguinte forma: 
GRAFICO 4.6 - ACUMULADO DO VALOR ADICIONADO DISTRIBUiDO 
Babora~o Propria 
VALOR ADICIONADO DISTRIBUfDO -
ACUMULADO 2005 A 2009 
FURNAS &J CEMIG ~ CHESF ifij ELE1RONOR1E GOPEL 
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No grafico 4.6 nota-sea import£mcia da CEMIG como a que mais contribui 
para a soma do Valor Adicionado 49% sendo seguida pela COPEL com 16% que 
por sua vez e acompanhada de perto das empresas CHESF e FURNAS com 15% e 
11% respectivamente, mais atras encontra-se a ELETRONORTE com 9%. 
0 grafico procura apenas demonstrar o montante ao final dos 6 anos gerado 
por estas empresas e quanto que cada uma delas contribuiu para a gera~o do 
Valor Adicionado. 
De modo simplfficado, pode-se notar que todas estas empresas contribuem 
de maneira decisiva para a gerac;ao de renda no setor energetico, cada uma de 
acordo com seu porte e local de atua<;ao consegue alcanc;ar escalas diferenciadas o 




Ao termino do presente trabalho consegue-se perceber a importancia da 
Demonstracao do Valor Adicionado (DVA) quando se refere ao estudo da 
distribuicao de Renda. 
A caracterizacao da elabora~ao da DVA, oriunda de dados contabeis 
alicer~das em informa~es fidedignas, nos revela fatos que antes nao eram 
possfveis nos relat6rios contabeis. 0 conceito de Valor Adicionado aplicado as 
Ciencias Contabeis nos possibilitam percebem o quanta uma entidade esta 
contribuindo para a gera~ao de Renda dentro da sociedade e como se da a 
apropriacao desta Renda por parte dos agentes economicos. 
A colabora~ao deste Relat6rio pode trazer para o nlvel microeconomico as 
discussoes a cerca da formacao do Produto Interne Bruto (PIB) de uma na~ao, por 
mais que existam diferen~as metodol6gicas de calculo a DVA possui sua 
importancia, pois possibilita a mensuracao deste agregado diminuindo as inferencias 
estatlsticas que sao inerentes ao calculo do agregado a nfvel macroeconomico. 
A grande diferen~ ja explorada por alguns autores, e que a 6tica Economica 
de mensura~ao da Renda considera que se gera riqueza no momenta da produ~ao 
enquanto que a 6tica contabil a reconhece somente no memento da venda dos 
produtos produzidos. Nesta diferen~a, a forma~ao de estoques aparece como 
grande vilao que afasta as 6ticas contabeis e economicas de geracao de Renda. 
Como ja lembrado por autores explorados neste trabalho, a DVA e urn 6timo 
instrumento de medicao de Renda e nao disputa Iugar com outros indicadores e sim 
serve de maneira complementar e a nivel microeconomico aparece como melhor 
alternativa a ser usada. 
Desta forma, a DVA se torna urn importante ferramental de divulga~ao de 
geracao e apropria~ao de Renda pelas organiza~es, podendo ainda servir de 
instrumento para sindicatos propor negocia~oes salariais, ao governo para medir sua 
carga tributaria e aos demais usuaries da informacao contabil quanta a 
remunera~oes por investimentos atraves do mercado de capitais bern como aferir o 
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